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投資家像の変貌と現代資本主義































権 限 を 有 す る｡(theboardofdirectorsshalhaveauthoritytoBⅩthecompensationofdirectorsfor
servICeSin anycapacityJ｣とも同様である｡ここに,｢配当を宣言する (declareadividends)｣という表


































































いるということであろう｣(吉原和志 ｢株式会社の設立｣『ジュリス ト』No.1295 2005.8.1-15.)｡
そして,最低資本金規制の撤廃について,｢実際に会社制度にかかわる者の要望を優先する形で｣(那











生 じた｡まさに｢資本制度の揺らぎ｣が生じたのである (安藤英義 ｢アメリカで揺らぐ資本概念｣『会
計』153巻 1号,また,伊藤靖史 ｢アメリカにおける資本制度と債権者保護｣並びに斉藤真紀 ｢イギ
リスにおける資本制度｣,いずれも 『商事法務』No.1601 2001.7.25.)｡そしてそれらは, むしろ自
己資本比率や流動比率のような財務状態を基準とする考え方に取って代わられた｡日本では,1958年,
吉田昂 ｢株式会社資本の債権者保護的機能｣(『商事法務』116号)で問題が指摘されたのを噂矢とする｡














ても同様である)｡｣(ロバー ト･W･ハ ミル トン 『アメリカ会社法』山本光太郎訳 木鐸社 1999





法概論』有信堂 1980年 12頁,また,並木俊守 『アメリカ会社法研究』中央経済社 昭和55年,
第9章 ｢改正キヤルフォルニア会社法の配当規制｣,第10章 ｢アメリカの法的資本制度の廃止｣を参
照｡)｡なお,以上に対 して,ヨーロッパでは,伝統的な資本制度が維持されているものの,その緩和









基盤の脆弱な起業が生 じようし,(賭金なしでの賭博)を認めるようなもの (稲葉威雄 ｢新会社法
- その運用のあり方を探る (第5回)｣『企業会計』58巻6号 2006年),会社が成功すれば儲けが
あり,会社が失敗 しても誰も責任を負わない,この不条理を認めてよいのか,疑問を持つほうが当然
であろう｡或いはまた,民法70条によれば,民法法人であれば当然,破産続きが開始される (稲葉








































































































村達男 ｢新会社法の性格と会社法学のあり方｣森淳二朗 ･上村達男編 『会社法における主要論点の評








機構 ･機 能 に関す る特徴 を もって語 られ る｡IOSCOのCONStLLTATJONREPORT,THE










また,熊野剛雄 ｢資本主義の現段階と株式会社｣(経済理論学会編 『季刊 経済理論』44巻 1号,
2007年4月)は次のように整理している｡｢法規制にも例外があって,少数 (50人以下)で投資に通



























も手を出す｡商品相場はすべて先物で,空買い ･空売 りである｡ ブレトン ･ウッズ体制崩壊後は為替
相場 と金利が不安定であるから外国為替取引と金利先物取引が盛んに行われている｡私募ファンドは
あらゆる投機を行っている｡これがヘッジファンドである｡｣(17-18頁)
要するにヘッジファンドは ｢ロング ･ショー トのアービトラージ｣を巨大な ｢レバ レッジ｣を設定
して稼動させるところに機能上の大 きな特徴があり,それは ｢丁半ば くち｣に極めて近接 したきわど
い存在であることは疑いない｡こうした点は,なお ｢投機論｣との関連においてより詳細な議論が必


































また,ヘ ッジファン ドがM&Aの動向 と緊密 に結 びついていることはよ く知 られている ところで
あって,M&Aそのことの評価 について も慎重 な考慮が必要なところである｡ ジ ョセフ･ステイグリッ
ツの 『ミクロ経済学』 は,その第二版で ｢多 くの経済学者は,企業買収の効力 は誇張 されす ぎている
と考 えている｡｣ とし, しか もこの第二版 を最後 にこうしたM&Aに関する章は消 えている｡そのこ
とが何 を意味す るか,M&Aの功罪について,改めて考察が深め られる必要があろう｡ (拙著 『現代
証券金融論の課題』 (白桃書房 2005年)所収の ｢敵対的買収に関する覚書｣ を参照｡)
しか し,ここは立ち止 まって考 えるべ きところであるように思われる｡かつてMaxWeberは,『プ
ロテス タンティズムの倫理 と資本主義の精神』 において,｢パーリア ･カピタリスムス｣ とい う用語
を用いた｡｢政治的,或いは投機的方向をもつ 『冒険者』的資本主義｣を意味す る用語である｡そ して,
Weberは ｢現時,営利の最 も自由な地方であるアメ リカ合衆国では,営利活動 は形而上的意味 をと
り去 られているために,ただ単 に競争的な感情 に結びつ く傾向があ り,その結果,それはむ しろ競技
の性質 を帯 びるに至 ることが稀ではないのである｡｣ として,営利活動のスポーツ化 を指摘 している
(マ ックス ･ウェーバー著,梶 山力訳,安藤英治編 『プロテスタンティズムの倫理 と資本主義の 《精神≫』
未来社,第三刷,2003年)｡
他方,『カジノ資本主義 (CasinoCapitalism)』においてSusanStrangeはこう書いてい る｡｢先物
取引が広範に広が ってか ら価格変動が一層激 しくなってお り,その変動 に伴 って無駄が生 じているこ
とが歴史的に証明で きる｣のであって,市場やオペ レーターを維持す る間接費用ばか りでな く,生産







させてしまっている｡｣(スーザン ･ス トレンジ著,小林裏治訳 『カジノ資本主義』岩波現代文庫,
2007年)
また,FinancialTimesのassociateeditorであり,評論家としても令名の高いMartinWolfは,同














































いていうと,1841年に ｢スピノザ ･ノート｣を書き記しており, (Spinoza'sTheologische-politischer
Tract)と (Spinoza'sBriefe)を残 していることが ｢新M EGA Ⅳ ｣で知られる｡また,モーゼス ･
ヘス (M osesHess) が自らの著書にvon einem JdngerSpinoza'S(一スピノザ学徒著)と記している
(広松渉 『マルクスの思想圏』朝日出版社 1980年 198頁)｡思うに,スピノザの影響は一般に考え
られている以上に大きいのではあるまいか｡
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